





























































































































































































































方で赤字ダミーが 1 である状態の企業は， 0 期から見て 1 期前に初めての
赤字， 0 期に 2 期連続での赤字状態となるので， 3 期前や 2 期前は未だ赤
字状態になってはいないのであるが，この間に平均で0.25人と赤字でない





















































































































































4 ． 2 　各役員導入関数の結果と解釈
推定結果は表 7 である．被説明変数は各役員について 4 パターンあり，





















































4 ． 3 　各役員導入が企業業績に与える影響
この節では，（ 1 ）～（10）の役員が導入されたことで，企業業績にどのよ
うな影響が生じるのかを分析する．
売上高成長率（ 0 期→ 1 ， 2 ， 3 期）








































当期から 2 期後， 3 期後の比較的長期の効果については，短期的な効果
と対照的である．まず，他社兼任取締役比率は 2 期後まではプラスの効果
を持つが， 3 期後には有意な効果は観察されない．社外取締役比率は 2 期
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